ANALISIS PENGARUH VARIABEL MAKRO EKONOMI TERHADAP KINERJA KEUANGAN PERUSAHAAN 

FOOD AND BEVERAGE YANG TERDAFTAR DI 






LANDASAN TEORI  
A. Penelitian Terdahulu 
Beberapa penelitian terdahulu mengenai pengaruh variabel makro 
ekonomi terhadap kinerja keuangan perusahaan pernah dilakukan 
sebelumnya, namun menghasilkan penelitiaan yang beragam. Penelitian 
serupa dilakukan oleh (Chrisna Riane Opod, 2013), (Sarofah, 2018), 
(Safaruddin et al., 2019), (Andiana & Amanah, 2019). 
Penelitian oleh (Chrisna Riane Opod, 2013) dilakukan pada 
perusahaan perusahaan perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode tahun 2013-2019.  Mendapatkan hasil bahwa faktor fundamental 
makroekonomi yang diwakili oleh inflasi, tingkat suku bunga, kurs atau 
nilai tukar serta pertumbuhan ekonomi, memiliki pengaruh yang tidak 
signifikan terhadap kinerja keuangan perusahaan yang diwakili oleh tingkat 
likuiditas (Cash Ratio), tingkat profitabilitas (ROE) serta leverage (DER). 
Penelitian serupa yang dilakukan (Sarofah, 2018) yang dilakukan pada 
PT. Telekomunikasi Indonesia, Tbk periode 2013-2016. Menyatakan bahwa 
secara bersama-sama inflasi dan kurs rupiah tidak berpengaruh terhadap 
current ratio atau likuiditas PT. Telkom. Sedangkan untuk rasio leverage, 
yang diwakilkan oleh debt ratio, inflasi dan kurs rupiah mempunyai 
pengaruh secara bersamasama. 
Penelitian (Safaruddin et al., 2019) dilakukan pada perusahaan 
industri barang dan konsumsi yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
periode 1 Januari – 31 Desember 2014. Mendapati hasil bahwa variabel 
makro ekonomi yang terdiri dari inflasi, suku bunga, kurs, dan pertumbuhan 
ekonomi secara bersama-sama berpengaruh signifikan terhadap kinerja 
perusahaan pada Industri Barang Konsumsi di BEI. Dimana inflasi, suku 
bunga, dan kurs, secara parsial berpengaruh negatif signifikan terhadap 




Selanjutnya penelitian yang dilakukan oleh (Andiana & Amanah, 
2019) dilakukan pada perusahaan Miscellaneous (aneka industri) yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2014-2017. Mendapatkan 
hasil bahwa bahwa semua variabel tidak terikat (nilai tukar rupiah, inflasi 
dan suku bunga serta Debt to Equity Ratio (DER) memiliki pengaruh yang 
signifikan terhadap variabel terikat (kinerja keuangan). 
 
B. Landasan Teori 
1. Laporan Keuangan 
Salah satu bentuk informasi yang dapat digunakan untuk menganalisis 
kinerja keuangan adalah laporan keuangan. Menurut pernyataan standar 
laporan keuangan No. 1 Tahun 2002 (PSAK No.11) laporan keuangan berisi 
tentang neraca, laporan laba rugi, laporan perubahan ekuitas, laporan arus 
kas dan catatan atas laporan keuangan.  
Menurut (Munawir S. , 2010, p. 5) laporan keuangan menunjukan 
kondisi keuangan perusahaan dalam bentuk neraca, laporan laba rugi serta 
laporan perubahan ekuitas. Dalam bentuk neraca menunjukan kondisi 
perusahaan pada tanggal tertentu, sedangkan perhitungan laporan laba rugi 
pada periode tertentu.  
Menurut (Kasmir, 2013, p. 7) laporan keuangan adalah laporan yang 
menunjukan kondisi keuangan perusahaan pada saat ini atau dalam suatu 
periode tertentu, yang dimaksud saat ini yaitu kondisi perusahaan 
berdasarkan tanggal tertentu dalam neraca dan periode tertentu dalam 
laporan laba rugi. 
Laporan keuangan menjadi media informasi bagi pihak-pihak yang 
berkepentingan antara pihak internal maupun eksternal. Informasi yang 
tersedia mencakup jumlah aset dan jumlah hutang yang dimilliki perusahaan 
serta informasi lain yang dapat digunakan sebagai informasi mengenai 
kinerja perusahaan. Adapun tujuan pelaporan keuangan yaitu untuk 




landasan mengambil keputusan bagi calon investor, kreditur dan manajer 
perusahaan. 
 
2. Kinerja Keuangan 
Kinerja keuangan adalah hasil atau prestasi yang telah dicapai oleh 
manajemen perusahaan dalam mengelola aset perusahaan secara efektif 
selama periode tertentu. Kinerja keuangan sangat dibutuhkan oleh 
perusahaan untuk mengetahui dan mengevaluasi tingkat keberhasilan 
perusahaan berdasarkan aktivitas keuangan yang telah dilaksanakan 
(Rudianto, 2013, p. 189).  Berdasarkan penjelasan tersebut dapat 
disimpulkan bahwa kinerja keuangan perusahaan merupakan gambaran atas 
pencapaian perusahaan dalam mengelola aset perusahaan selama periode 
tertentu. 
Dalam mengukur kinerja keuangan perusahaan dapat dilakukan 
dengan beberapa rasio keuangan, seperti rasio likuiditas, rasio solvabilitas, 
rasio aktivitas, dan rasio profitabilitas. Rasio likuiditas digunakan untuk 
mengukur kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban (hutang) jangka 
pendeknya. Rasio solvabilitas digunakan untuk mengukur kemampuan 
perusahaan memenuhi kewajiban jangka panjangnya. Rasio aktivitas 
digunakan untuk mengukur efisiensi perusahaan dalam memanfaatkan 
sumber daya (aktiva) yang dimiliki. Sedangkan rasio profitabilitas 
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam mendapatkan 
laba berdasarkan nilai penjualan, aset, dan modal sendiri. Hasil dari 
perhitungan rasio keuangan ini dapat memberikan manfaat bagi perusahaan 
maupun investor untuk melihat kinerja keuangan perusahaan dalam periode 
waktu tertentu. Melalui rasio ini calon investor dapat melihat seberapa 
tingkat pengembalian investasinya. Salah satu indikator untuk menilai 
kinerja keuangan suatu perusahaan yaitu dengan melihat tingkat 
profitabilitasnya. Tingkat profitabilitas perusahaan  dengan menggunakan 




Return on Equity merupakan rasio yang menunjukkan hasil (return) 
atas jumlah modal (ekuitas) yang dimiliki perusahaan. Rasio ini merupakan 
ukuran yang digunakan utnuk melihat seberapa baik kemampuan  
perusahaan dalam mendapatkan laba bagi pemegang saham berdasarkan 
modal yang dimilikinya. ROE juga merupakan suatu ukuran tentang 
efektivitas manajemen dalam  mengelola investasinya (Kasmir, 2013).   
Berdasarkan definisi ROE tersebut dapat disimpulkan bahwa ROE 
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memanfaatkan 
modal yang dimiliki perusahaan untuk memperoleh laba bagi pemegang 
saham. Adapun rumus untuk menghitung ROE yaitu :  
𝑹𝑶𝑬 =
𝑬𝒂𝒓𝒏𝒊𝒏𝒈 𝑨𝒇𝒕𝒆𝒓 𝑻𝒂𝒙 (𝐄𝐀𝐓)
𝑬𝒒𝒖𝒊𝒕𝒚
 × 𝟏𝟎𝟎 
 
Keterangan : 
EAT = Laba bersih setelah pajak 
Equity = Ekuitas 
 
Semakin besar nilai ROE yang diperoleh maka semakin besar pula 
tingkat keuntungan yang dicapai perusahaan tersebut dan semakin baik pula 
posisi perusahaan tersebut dilihat dari segi penggunaan modal.  
3. Inflasi 
a. Pengertian Inflasi 
Menurut (Boediono, 1990) Inflasi yaitu keadaan dimana 
semua harga secara umum dalam suatu periode mengalami 
kenaikan harga secara berkelanjutan dan diikuti oleh penurunan 
daya beli masyarakat dan nilai riil mata uang domestik suatu 
negara. Sedangkan menurut (Abdullah, 2010) Inflasi merupakan 
suatu kejadian dimana meningkatnya harga barang umum secara 




sebagai melemahnya daya beli yang diikuti dengan merosotnya 
nilai riil mata uang suatu negara  
 Inflasi diukur menggunakan indikator Indeks Harga Konsumen 
dimana daya beli masyarakat yang dijadikan tolak ukur pembelian oleh 
konsumen selama periode tertentu lalu di rata-rata (Rosyidi, 2011) 










Π  = Laju inflasi 
IHKt  = Indeks harga konsumen periode t 
IHKt-1  = Indeks harga konsumen periode t-1 (tahun sebelumnya) 
 
b. Teori inflasi 
Inflasi yang tinggi dapat mengakibatkan terjadinya penurunan 
penjualan perusahaan, yang pada akhirnya dapat membuat laba perusahaan 
menurun. Penurunan laba perusahaan dapat mempengaruhi investor dalam 
mengambil keputusan investasi. Akibatnya permintaan terhadap saham 
perusahaan pun mengalami penurunan, sehingga menyebabkan harga 
saham menjadi turun (Hendayana & Riyanti, 2020) 
Apabila inflasi naik, maka akan berdampak pada naiknya harga 
bahan baku yang pada akhirnya akan menyebabkan menurunnya daya 
saing terhadap produk barang yang dihasilkan suatu perusahaan dan 
berdampak pada profitabilitas pada perusahaan (Abdullah, 2010). 
Inflasi juga akan mempengaruhi kinerja perusahaan karena harga 
pokok produksinya menjadi meningkat sehingga perusahaan dihadapkan 




jual produknya maka laba yang diperoleh cenderung menurun atau bahkan 
perusahaan mengalami kerugian. Sebaliknya, jika perusahaan menaikkan 
harga jual produknya, maka kemungkinan yang terjadi adalah jumlah unit 
penjualan produknya akan mengalami penurunan. Hal ini juga berpotensi 
mempengaruhi kinerja perusahaan (Safaruddin et al., 2019) 
 
2) Hubungan Inflasi Dengan Kinerja Keuangan 
Umumnya terdapat beberapa pengaruh yang dialami perusahaan dengan 
kondisi inflasi yang stabil dan terkendali terhadap kinerja keuangan 
perusahaan, antara lain; 
a) Kondisi inflasi yang stabil memberikan peluang lebih besar dalam 
mencapai target bisnisnya 
b) Pada umumnya investor sebelum melakukan inflasi akan melihat 
kondisi inflasi suatu negara 
Inflasi pada dasarnya merupakan keadaan dimana harga barang dan 
jasa naik secara terus menerus dalam jangka waktu satu tahun 
(Boediono,1990).  
Hal ini menyebabkan biaya produksi perusahaan mengalami peningkatan 
yang menyebabkan naiknya harga penjualan barang. Meningkatnya harga 
penjualan barang berpengaruh terhadap menurunnya daya beli masyarakat. 
Hal tersebut akan berpengaruh terhadap kinerja perusahaan dalam 
memperoleh laba.  
4. Suku Bunga BI (BI Rate) 
BI Rate adalah suku bunga acuan yang ditetapkan oleh Bank 
Indonesia lewat Rapat Dewan Gubernur tiap bulannya. Setelah ditetapkan, 
nilai BI Rate diumumkan ke publik. Menurut Bank Indonesia, BI 
Rate adalah suku bunga kebijakan yang mencerminkan sikap atau stance 
kebijakan moneter yang ditetapkan oleh bank Indonesia dan diumumkan 
kepada publik. BI Rate merupakan kebijakan moneter yang 




Sedangkan suku bunga menurut Sunariyah (2006:80) adalah harga dari 
pinjaman. Suku bunga dinyatakan sebagai persentase uang pokok per unit.  
Tingkat suku bunga ditentukan oleh permintaan dan penawaran uang. 
Perubahan tingkat suku bunga berpengaruh terhadap keinginan untuk 
mengadakan investasi, seperti pada surat berharga yang mana harga dapat 
naik dan turun berdasarkan tingkat suku bunga. Jika bunga naik maka surat 
berharga akan turun dan sebaliknya (Keynes, dalam Wardane (2003). 
b. Teori Suku Bunga 
Menurut teori klasik, semakin tinggi suku bunga maka semakin 
tinggi pula keinginan seseorang untuk menabung (Nopirin,Ekonomi 
Moneter,2000, h.71). Teori klasik juga berpandangan bahwa semakin 
tinggi tingkat bunga maka keinginan untuk berinvestasi akan semakin 
kecil. Oleh karena itu, suku bunga yang stabil sangat diharapkan, 
karena stabilitas suku bunga mendorong terjadinya stabilitas pasar 
keuangan dimana orang yang memiliki peluang berinvestasi dapat 
menyalurkan dananya dengan lancar dan kegiatan perekonmian dapat 
berjalan dengan stabil Mishkin (2008:60) 
5. Hubungan Suku Bunga dengan Kinerja Keuangan 
Suku bunga BI bergantung pada penetapan pemerintah dalam 
kebijakan moneter yang dijadikan acuan bagi bank-bank yang ada di 
Indonesia dalam mennetukan bunga yang harus diberikan kepada nasabah 
maupun debitur. Semakin besar bunga yang ditetapkan oleh bank maka 
biaya bunga pinjaman akan semakin tinggi. Hal ini menyebabkan 
keuangan perusahaan menjadi menurun, dimana laba perusahaan akan 
mengalami penurunan yang disebabkan oleh biaya bunga yang tinggi 
(Andiana & Amanah, 2019).  
Secara historis, ketika suku bunga cenderung naik, harga saham justru 
cenderung turun. Sebaliknya, ketika suku bunga cenderung turun, maka 
harga saham cenderung naik. Hal ini karena, Perusahaan yang berencana 




Pembiayaan itu bisa berasal dari perusahaan sendiri, berupa modal atau 
mencari sumber dari luar, berupa pinjaman atau hutang. Jika perusahaan 
memperoleh pembiayaan dari hutang, maka perusahaan harus menanggung 
beban bunga dari pinjaman tersebut dan beban bunga akan mempengaruhi 
laba bersih perusahaan. Jadi, ketika suku bunga naik, maka laba bersih 
perusahaan diperkirakan turun karena naiknya beban bunga dan 
sebaliknya. 
6. Nilai Tukar (Kurs Tukar) 
Nilai tukar merupakan tingkat harga yang disepakati oleh penduduk 
kedua negara untuk saling melakukan perdagangan (Mankiw, 2007). Kurs 
tukar ada sebagai akibat dari adanya hubungan antarnegara yang 
mempunyai mata uang yang berbeda. Kurs tukar berfungsi sebagai harga 
dari mata uang yang berbeda pada perdagangan internasional. Sebagai 
contoh nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika (USD) adalah  harga 
satu dollar Amerika dalam rupiah, atau dapat juga sebaliknya harga satu 
rupiah terhadap satu dollar Amerika (Raharjo, 2009). 
c. Teori Nilai Tukar  
Menurut teori Purchasing Power Parity, kurs valas akan cenderung 
menurun dalam proporsi yang sama dengan laju kenaikkan harga. 
Menurunya kurs karena laju kenaikan harga membuat biaya produksi naik, 
terutama bagi perusahaan yang menggunakan bahan baku impor sehingga 
daya saingnya menurun, karena harus menjual produk dengan harga yang 
lebih tinggi. 
Menurut (Madura, 2000) ketika terjadi ketidakseimbangan akan 
menyebabkan nilai tukar mata uang mengalami apresiasi atau depresiasi. 
Ketika nilai Rupiah terhadap Dollar mengalami apresiasi atau depresiasi 
akan berpengaruh terhadap laba yang dihasilkan oleh perusahaan karena 
terdapat selisih atas perubahan nilai tukar yang diperoleh perusahaan 
dimana selisih tersebut dapat menjadi penghasilan atau beban bagi 
perusahaan. Selisih tersebut berpengaruh terhadap laba perusahaan kerena 




menurun maka selisih tersebuat akan menambah laba perusahaan. 
Sebaliknya, jika nilai mata uang Dollar melemah maka selisih tersebut 
akan mengurangi laba perusahaan 
Menurut (Raharjo, 2009) perubahan nilai tukar berpengaruh terhadap 
pendapatan perusahaan melalui neraca perusahaan, khususnya perusahaan 
yang memiliki hutang luar negeri. Melemahnya nilai tukar Rupiah 
menyebabkan membengkaknya kewajiban hutang perusahaan. Ketika 
perusahaan menggunakan hutang luar negeri untuk membiayai produk 
yang dipasarkan dalam negeri, perusahaan akan sulit untuk membiayai 
kembali hutangnya sebab nilai penjualan barang dengan valuta asing 
menjadi kecil. 
7. Hubungan Nilai Tukar dengan Kinerja Keuangan 
Nilai mata uang asing adalah jenis-jenis mata uang yang digunakan di 
negara lain. Di Indonesia dinamakan  rupiah dan di Amerika dinamakan 
dollar Amerika. Pada saat akan mengimpor barang dari Amerika harus 
membeli dollar Amerika, begitu pula dengan orang yang ingin mengimpor 
produk dari Indonesia maka harus membeli rupiah. Oleh karena itu untuk 
membiayai impor barang dari Indonesia dan berbagai transaksi lainnya 
diharuskan untuk membeli rupiah Indonesia. Naiknya harga valuta asing 
disebut sebagai depresiasi atas mata uang di dalam negeri, sedangkan jika 
mata uang dalam negeri lebih tinggi daripada nilai valuta asing maka 
disebut apresiasi. Besar kecilnya nilai tukar mempengaruhi pergerakan 
industri dalam negeri, terutama bagi perusahaan yang dalam transaksinya 
menggunakan mata uang asing (Linzy Pratami, 2016). 
Perusahaan besar dalam kegiatan perdagangan ekspor dan impor 
seringkali menggunakan mata uang asing, oleh karena itu nilai tukar 
menjadi salah satu faktor yang menentukan perusahaan tersebut dalam 
memperoleh keuntungan. Tidak sedikit perusahaan yang mengalami 
penurunan laba hingga mengalami kerugian ketika nilai rupiah melemah 




C. Kerangka Pikir 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh variabel makro 
ekonomi (Inflasi, Suku Bunga dan Nilai Tukar) terhadap kinerja keuangan 
perusahaan sub-sektor food and beverage yang terdaftar di Bursa Efek 











Berdasarkan kerangka pikir maka dapat disimpulkan hipotesis 
sebagai berikut:  
 
1. H01 : Inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap Return on 
Equity (ROE) perusahaan food and beverage  
Ha1  : Inflasi berpengaruh signifikan terhadap Return on Equity 
(ROE) perusahaan food and beverage  
2. Ho2  : Suku Bunga tidak berpengaruh signifikan terhadap Return 
on Equity (ROE) perusahaan food and beverage  
Ha2  : Suku Bunga berpengaruh signifikan terhadap Return on 

















3. H03  : Nilai Tukar tidak berpengaruh signifikan terhadap Return 
on Equity (ROE) perusahaan food and beverage  
Ha3  : Nilai Tukar berpengaruh signifikan terhadap Return on 
Equity (ROE) perusahaan food and beverage  
4. H04 : Inflasi, BI Rate, dan Nilai Tukar Secara Simultan Tidak 
Mempengaruhi Return on Equity (ROE) perusahaan food and 
beverage  
Ha4 : Inflasi, BI Rate, dan Nilai Tukar Secara Simultan 
Mempengaruhi Return on Equity (ROE) perusahaan food and 
beverage 
